









































( 1) S(t)=m(t)N(t) 
om 
(2) m(t)=m日（t〕］．一一＝Oとなる hが存在し，常にー く Qiδk ak2 
on o2m 





C6) 1-0＝ぐπー の／(g-i) （ただし gは恒常成長率〉
圧迫度の導入
of a21 




( 3 Y k(t)=nぐt）ニ k[w(t〕，PU）］ くO 三 0.. （）ρ ’'i§p2ー
利潤率の極大条件。if f)h / f)h 
( 7) I＆一一一二一 ／ 
r op 81う， -aw・ 。＇f f)h f)f f)h 
(8) μ =1 ／一一一＝－μ ／ 。加。ρδρ
恒常成長条件






































t階の条件は dπ＝Oである。ただし πは， g と pの関数である。 それゆえ
θπθπ 
dπ＝Oは一一＝Oかつ一一＝ Oに等しい一一＝Oから（ 7）式が導かれ圧θρ 8g oθρ 。π
迫度最適を意味し， 一一一＝O から（ 8）式第一等式が導かれ，これは一定圧8g 
迫度のもとで利潤率曲線の頂点を意味する。即ち利潤率そのものの極大値は最
上位利潤率曲線の頂点において求められる。
販売高成長率gの最大化は（5），く6）式より dg=Oにおいて満足される。。π . af 二三任意の δ について一一一言0 であり得るから，各々の符号に従って μ一一－~ag r" ag 
ah 
7示ーであるog の最大化は（6）式によって πの最大化でもある。なんとな
















〈ロ）式において， ゆ＝Oならば E＝π，ゆ＝1ならば ii=i，：従ってE=gー
となるD しかし以下では外部資本中負債および株式のいずれもが存在する，よ
り一般的な I＞ゆ＞Oとなる場合を考えよう。 以下では原論文で仮定されてい
るように， i,ii,i2，ゅの全てを一定としてEを g とPの関数とみなして極
値を求める。 。E oE .、 oE
さて dE=Oは，一一一＝Oかつ =Oに等しい。 g＝トl2ならば =Oか
ap ag ’ ap 。f ah ah aE 
らμ一一二一一一／一ーが導かれ，これは（7）式に等しし、。ま子一一二。ap ap aw . (Jg 
から次式が導かれる。。π ゆ〔π－i)C 1-0) 
一一十一 二0・・…・（ノ＼〉(Jg (1-¢)(g-i2) 
（ノ＼〉 式においてら＞れを仮定すれば， 恒常式長条件と（イ〉式より，。E

























(3) w. ］. ボー モノレ，伊達・小野訳：企業行動と経済成長， (1962）日本版への序文。
ω πは配当および借入れの利子を含めての利潤率である。
{5) この仮定は経営者が株主の立場に立つ場合の一つの表現であって，新古典派およ
び Capitalbudgetingのそれとは同一ではない。
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